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 выявление источников доходов и расходов, контроль накладных расходов и капитальных 
вложений;  
 делегирование ответственности за финансовые результаты менеджерам среднего и высше-
го звена;  
 планирование, контроль и анализ финансовых показателей;  
 создание системы вознаграждения руководства и сотрудников банка в зависимости от до-
стигнутых результатов.  
Своевременное и правильное отражение результатов деятельности банка в бухгалтерском учете 
оказывает большое влияние на результаты расчета источников формирования прибыли, на эффек-
тивность управления банковской деятельностью. Следовательно, выше изложенное направление 
совершенствования бухгалтерского учета финансовых результатов в банках Республики Беларусь 
стимулирует повышение эффективности деятельности, укрепление и расширение позиций на рын-
ке.  
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В связи с переходом экономики Республики Беларусь к рыночным отношениям повышается 
самостоятельность предприятий, их экономическая и юридическая ответственность. Резко возрас-
тает значение финансовой устойчивости субъектов хозяйствования. Все это значительно увеличи-
вает роль рационального управления капиталом предприятия. 
Капитал – общая стоимость средств в денежной, материальной и нематериальной форме, кото-
рые авансированы в формирование активов предприятия. 
Капитал предприятия состоит из собственных и заемных средств. 
Под величинами собственного и заемного капитала чаще всего понимают значения сальдо со-
ответствующих счетов пассива баланса. Такой ―бухгалтерский‖ подход к структуре капитала яв-
ляется традиционным среди большинства отечественных экономистов и управляющих. Данные из 
пассива баланса используются в методиках теории финансового анализа для определения показа-
телей платежеспособности предприятия. Это направление исследования капитала фирмы доста-
точно глубоко теоретически проработано в отечественной экономической науке и нашло широкое 
практическое использование в методах экономического анализа.  
Однако наряду с упомянутым выше подходом существует другое направление анализа капита-
ла, которое является составной и важнейшей частью современной теории финансов. Данное 
направление связано с теоретическим исследованием структуры капитала фирмы и поиском опти-
мального соотношения собственного и заемного капитала.  
Основой самостоятельности и независимости предприятия является собственный капитал. Он 
характеризуется простотой привлечения, обеспечением более устойчивого финансового состоя-
ния, снижением риска банкротства. Считается, что чем больше величина собственных средств (ка-
питала), тем больше шансов у организации справиться с непредвиденными обстоятельствами, воз-
никающими в рыночной экономики. Однако следует помнить, что собственный капитал ограничен 
в размерах, и финансирование деятельности предприятия только за счет собственных средств не 
всегда выгодно для него.  
Заемные средства имеют два существенных преимущества. Во-первых, выплачиваемые про-
центы вычитаются при расчете налога, что снижает фактическую стоимость займа. Во-вторых, те, 
кто предоставляют заем, получают фиксированный доход, и акционеры не должны делиться с ни-
ми прибылью, если предприятие окажется успешным.  
Однако у заемных средств есть и недостатки. Во-первых, чем выше коэффициент задолженно-
сти, тем рискованнее предприятие, а, следовательно, выше стоимость для фирмы и заемных 
средств, и собственного капитала. Во-вторых, если компания переживает, тяжелые времена и ее 
операционной прибыли не хватает для покрытия расходов на выплату процентов, акционеры сами 
должны будут восполнить дефицит, а если они не смогут этого сделать, компания будет объявлена 
банкротом. Поэтому компании, у которых прибыль и операционные потоки денежных средств не-
устойчивы, должны ограничивать привлечение заемного капитала. С другой стороны, те компа-
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нии, у которых денежные потоки более стабильны, могут свободнее привлекать заемное финанси-
рование.  
Встает вопрос: является ли заемное финансирование лучше «собственного»? Если «да», долж-
ны ли фирмы полностью финансироваться за счет заемных средств или все-таки в определенной 
степени? Если наилучшим решением является комбинация заемных средств и собственного капи-
тала, то каково оптимальное их соотношение?  
Структура капитала является не отвлеченным, оторванным от действительности предметом ис-
следования, а важнейшим понятием, которое используется в методиках определения оптимально-
го способа финансирования инвестиционных программ, расчета экономической эффективности 
инвестиционных проектов, прогнозирования цен акций, оценки цены капитала фирмы, а также для 
определения  платежеспособности и ликвидности, дохода, рентабельности деятельности  и т.д. 
Практически решение любой задачи управления капиталом фирмы связано с методологией анали-
за структуры капитала.  
 Формирование оптимальной структуры капитала, т.е. установление наиболее выгодного соот-
ношения между собственными и заемными источниками финансирования представляет собой 
―королевскую проблему‖ (das Königsproblem) финансового менеджмента.  
Выработка правильной финансовой стратегии в этом вопросе поможет многим  предприятиям 
повысить эффективность своей деятельности.  
В методике анализа источников формирования активов для характеристики структуры источ-
ников средств организации используется ряд показателей: коэффициент финансовой независимо-
сти, коэффициент финансовой зависимости, коэффициент финансирования, эффект финансового 
рычага,  плечо финансового рычага или коэффициент финансового риска (левериджа) и др.   
Основным коэффициентом, характеризующим соотношение собственных и заемных средств, 
является коэффициент финансирования (Кф): 
  
Кф = Собственный капитал/ Заемный капитал 
 
Норматива соотношения собственных и заемных средств не существует. Да и он не может быть 
одинаковым для различных отраслей. Доля собственного и заемного капитала зависит от отрасле-
вой принадлежности организации и от скорости оборачиваемости капитала. Например, в отраслях, 
где капитал оборачивается медленно и высокий удельный вес внеоборотных активов, капитал 
должен быть преимущественно сформирован за счет собственных оборотных средств.  
Савицкая считает, что структура пассива связана со структурой актива. Поэтому чтобы опреде-
лить примерную величину доли заемного капитала (Узк) необходимо удельный вес внеоборотных 
активов (Ува) в общей сумме активов умножить на 0,25, а удельный вес оборотных активов (Уоа) 
– на 0,5. Разделив полученный результат на долю собственного капитала (Уск), получим пример-
ное значение коэффициента финансового рычага (Кфр). 
Нормативная доля заемного капитала: 
Узк = Ува*0,25 + Уоа*0,5 
 
Нормативный коэффициент финансового рычага: 
 
Кфр = (Ува*0,25 + Уоа*0,5) : Уск 
 
Одним из механизмов оптимизации структуры капитала предприятия является финансовый ле-
веридж. Финансовый леверидж характеризует использование предприятием заемных средств, ко-
торое влияет на изменение коэффициента рентабельности собственного капитала. 
Показатель, отражающий уровень дополнительно получаемой прибыли на собственный капи-
тал при различной доле использования заемных средств, называется эффектом финансового леве-
риджа (рычага) (ЭФР).  
 
ЭФР = (Рентабельность совокупного капитала – цена заемных ресурсов, %)*(1 – коэффициент 
налогообложения)*(Заемный капитал/ Собственный капитал). 
 
Данная формула открывает перед финансовым менеджером широкие возможности по опреде-
лению безопасного объема заемных средств, расчету допустимых условий кредитования. 
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Хотелось бы отметить, что универсальных критериев формирования оптимальной структуры 
капитала нет. Подход к каждой компании должен быть индивидуальным и учитывать как отрасле-
вую специфику бизнеса, так и стадию развития предприятия. 
В тяжелой промышленности (автомобилестроение, производство стали), требующей больших 
капиталовложений, компания может иметь консервативное соотношение собственного и заемного 
капиталов — 1:1. В сфере услуг (например, в компаниях, предоставляющих автомобили в аренду 
или занимающихся кабельным телевидением), где существуют регулярные и предсказуемые при-
токи денежных средств, можно позволить себе привлечь больше заемного капитала и иметь более 
агрессивное соотношение, например — 1:4. 
Методы анализа структуры капитала пока еще мало известны отечественным специалистам. За 
последнее время появилось весьма немного работ, в которых бы излагались положения современ-
ной теории анализа структуры капитала. В то же время недостатком всех таких изданий и публи-
каций является отсутствие примеров, которые показали бы практическую значимость теории. По-
этому необходима дальнейшая разработка методов анализа структуры капитала, с учетом их прак-
тической значимости для предприятий различных отраслей и организационно-правовых форм хо-
зяйствования. 
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Система налогообложения – важнейшая составляющая делового и инвестиционного климата в 
стране, именно поэтому упрощение налоговой системы является приоритетной задачей правитель-
ства Республики Беларусь.  
Основные направления реформирования налоговой системы Беларуси: 
1. снижение налоговой нагрузки; 
2. упрощение налоговой отчетности и сокращение числа платежей; 
3. упрощение налогового администрирования. 
С 1 января 2010 году вступил в силу целый ряд изменений налогового законодательства. Отме-
нен налог с продаж, сбор в республиканский фонд поддержки производителей сельскохозяйствен-
ной продукции, продовольствия и аграрной науки, экологический налог по передвижным источ-
никам. Расширен перечень оборотов, освобождаемых от налогообложения [1, с. 3.]. По налогу на 
прибыль белорусским организациям предоставлено право самостоятельно выбирать отчетный пе-
риод по налогу на прибыль (месяц или квартал). Ряд изменений коснулся подоходного налога. 
Ставка налога на добавленную стоимость увеличилась с 18% до 20%. Кроме этого изменения кос-
нулись порядка исчисления и уплаты НДС. 
В 2011 году был отменен сбор на развитие территории (3% от прибыли) и местный налог на 
услуги (5% от выручки). Сокращен ряд объектов по экологическому налогу. Плательщику предо-
ставлено право ежеквартально отчитываться и уплачивать НДС, исключена необходимость внесе-
ния авансовых платежей по НДС (еще в 2010г. плательщиками производилось до 6 платежей). 
Налоговые декларации по налогу на прибыль теперь необходимо предоставлять один раз в год с 
ежеквартальной уплатой налога. Упрощен порядок применения льготы по налогу на прибыль при 
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